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2.1 Landasan Teori 
2.1.1 Teori Agensi 
 Hubungan keagenan (agency relationship) terjadi ketika satu atau lebih 
individu, yang disebut sebagai prinsipal menyewa individu atau organisasi lain, 
yang disebut sebagai agen, untuk melakukan sejumlah jasa dan mendelegasikan 
kewenangan untuk membuat keputusan kepada agen tersebut. Sedangkan menurut 
Hendriksen dan Michael (2000) dalam Rina (2014) menyatakan agen menutup 
kontrak untuk melakukan tugas-tugas tertentu bagi prinsipal dan prinsipal 
menututp kontrak untuk memberikan imbalan kepada agen. 
 Sebagian orang memandang perusahaan merupakan sekumpulan kontrak 
antara pihak perusahaan dengan pihak pemegang saham. Pada pihak prinsipal atau 
pemilik perusahaan menyerahkan seluruh tugasnya pada pihak manjemen. 
Manajer yang merupakan pihak pengelola perusahaan wajib menyediakan laporan 
keuangan yang akan digunakan untuk melaporkan sesuatu yang memaksimalkan 
utitlitasnya dan mengorbankan kepentingan pemegang saham. Sebab, manajer 
merupakan pihak yang memiliki banyak informasi internal perusahaan dan 
prospek perusahaan dibandingkan pihak pemegang saham. Manajer juga 
berkewajiban untuk memberikan sinyal mengenai kondisi perusahaan kepada 
pemilik sebagai wujud dari tanggung jawab atas pengelolaan perusahaan namun 
informasi yang disampaikan terkadang diterima tidak sesuai dengan kondisi 





Dalam kondisi yang demikian ini dikenal sebagai informasi yang tidak simetris 
atau asimetris informasi. 
 Konflik yang timbul antara manajer dan pemegang saham atau yang biasa 
disebut dengan masalah keagenan dapat meminimumkan dengan suatu 
mekanisme pengawasan yang dapat mensejajarkan kepentingan tersebut sehingga 
timbul biaya keagenan (agency cost). Sehingga dengan adanya agency cost, 
diantaranya adanya kepemilikan saham oleh institusional dan kepemilikan 
manajemen oleh manajemen (Tendi, 2008). 
2.1.2 Legitimacy Theory 
 Menurut Haniffa et al., (2005) dalam Sayekti dan Wondabio, (2007) 
Legitimacy Theory perusahaan memiliki kontrak dengan masyarakat untuk 
melakukan kegiatannya berdasarkan nilai-nilai justice, dan perusahan menanggapi 
berbagai kelompok kepentingan untuk melegitimasi tindakan perusahaan. Maka 
dari itu, perusahaan semakin menyadari bahwa kelangsungan hidup suatu 
perusahaan juga bergantung dengan hubungan masyarakat dan lingkungan sekitar 
perusahaan. 
 Zyglidopoulos et al., (1997) dalam Nurhayati et al., (2006) mengatakan 
bahwa “Legitimacy theory focuses of the adequacy of corporate social 
behaviour”. Ini berarti bahwa society judge organisasi berdasarkan citra yang akan 
perusahaan ciptakan untuk perusahaan itu sendiri. Selanjutnya organisasi dapat 
menetapkan legitimasi mereka dengan memadukan anatar kinerja perusahaan 





terdapat kesenjangan antara penghargaan dari masyarakat dan perilaku sosial 
perusahaan, maka akan muncul masalah legitimasi. 
 Dengan adanya uraian teori yang telah dikemukakan di atas telah 
dijelaskan bahwa teori legitimasi tersebut merupakan salah satu teori yang 
mendasari pengungkapan CSR. Pengungkapan tanggunga jawab perusahaan 
dilakukan untuk mendapatkan nilai positif dan legitimasi dari masyarakat. 
2.1.3 Teori Stakeholder (Stakeholder Theory) 
 Perusahaan tidak hanya sekedar bertanggungjawab terhadap para pemilik 
saham sebagaimana terjadi selama ini, namun bergeser lebih luas yaitu sampai 
ranah sosial kemasyarakatan, selanjutnya disebut dengan tanggung jawab sosial. 
Fenomena seperti ini terjadi karena adanya tuntutan dari masyarakat akibat 
negative externalities yang timbul serta ketimpangan sosial yang terjadi. Untuk 
itu, tanggung jawab perusahaan yang semula hanya diukur sebatas pada indikator 
ekonomi dalam laporan keuangan, kini harus bergeser dengan memperhitungkan 
faktor-faktor sosial terhadap stakeholder, baik internal maupun eksternal. 
 Menurut Kasali (2005) dalam Rina (2014) stakeholder adalah semua pihak 
baik internal muapun eksternal yang memiliki hubungan baik bersifat 
mempengaruhi maupun dipengaruhi atau bersifat langsung maupun tidak 
langsung oleh perusahaan. Yang dimaksud pihak internal maupun eksternal 
seperti pemerintahan, perusahaan pesaing, masyarakat sekitar lingkungan 
internasional, lembaga di luar perusahaan (LSM dan sejenisnya), lembaga 





sebagainya yang keberadaanya sangat mempengaruhi dan dipengaruhi 
perusahaan. 
 Batasan stakeholder tersebut di atas mengisyaratkan bahwa perusahaan 
hendaknya memperhatikan stakeholder karena mereka adalah pihak yang 
mempengaruhi dan dipengaruhi baik secara langsung maupun tidak langsung atas 
aktivitas serta kebijakan yang diambil dan dilakukan perusahaan. Jika perusahaan 
tidak memperhatikan stakeholder bukan tidak mungkin akan menuai protes dan 
dapat mengeliminasi legitimasi stakeholder. 
2.1.4 Nilai Perusahaan 
 Nilai perusahaan dapat memberikan kemakmuran pemegang saham secara 
maksimum apabila harga saham perusahaan meningkat. Semakin tinggi harga 
saham, maka makin tinggi kemakmuran pemegang saham. Untuk mencapai nilai 
perusahaan umumnya para pemodal menyerahkan pengelolaannya kepada para 
profesional. Para profesional diposisikan sebagai manajer ataupun komisaris. 
Tujuan utama perusahaan adalah untuk meningkatkan nilai perusahaan melalui 
peningkatan kemakmuran pemilik atau para pemegang saham (Rina, 2014). Nilai 
perusahaan pada dasarnya diukur dari beberapa aspek salah satunya adalah harga 
pasar saham perusahaan, karena harga pasar saham perusahaan mencerminkan 
penilaian investor atas keseluruhan ekuitas yang dimiliki (Wahyudi dan Pawestri, 
2006). 
 Menurut Rika dan Ishlahuddin (2008), nilai perusahaan didefinisikan 
sebagai nilai pasar. Alasannya karena nilai perusahaan dapat memberikan 





saham perusahaan meningkat. Dengan semakin tinggi nya harga saham, maka 
semakin tinggi pula keuntungan para pemegang saham, sehingga para investor 
akan memiliki minat yang tinggi, dengan adanya minat yang tinggi tersebut maka 
nilai perusahaan akan meningkat. Nilai perusahaan juga dapat dicapai dengan 
memaksimumkan jika para pemegang saham menyerahkan pengelolaan 
sepenuhnya kepada orang yang berkompeten. 
 Para investor juga menggunakan rasio-rasio keuangan untuk mengetahui 
nilai pasar perusahaan, karena rasio tersebut dapat memberikan indikasi bagi 
manajemen untuk penilaian investor terhadap kinerja perusahaan pada masa 
lampau ataupun masa yang akan datang. Salah satu rasio yang digunkan untuk 
menilai pasar perusahaan adalah Tobin’s Q. Dengan menggunakan Tobin’s Q 
rasio tersebut dapat memberikan informasi paling baik, karena di dalam Tobin’s Q 
memasukkan semua unsur hutang dan modal saham perusahaan, tidak hanya 
saham biasa saja dan tidak hanya ekuitas perusahaan yang dimasukkan namun 
seluruh asset perusahaan. Dengan memasukkan seluruh asset perusahaan berarti 
perusahaan tidak hanya terfokus pada satu tipe investor saja yaitu investor dalam 
bentuk saham namun juga untuk kreditur karena sumber pembiayaan operasional 
perusahaan bukan hanya dari ekuitasnya saja tetapi juga dari pinjaman yang 
diberikan oleh kreditur (Rina, 2014). 
 Jadi, dengan semakin besarnya nilai pada Tobin’s Q menunjukkan bahwa 
perusahaan memiliki prospek pertumbuhan yang baik terhadap nilai perusahaan. 
Hal ini dapat terjadi karena semakin besar nilai pasar asset perusahaan 





investor untuk mengeluarkan pengorbanan yang lebih untuk memiliki perusahaan 
tersebut. 
2.1.5 Kepemilikan Manajemen 
 Berdasarkan teori keagenan, perbedaan kepentingan antara manajer dan 
pemegang saham ini mengakibatkan timbulnya konflik yang biasa disebut agency 
conflict. Konflik kepentingan yang sangat potensial ini menyebabkan pentingnya 
suatu mekanisme yang diterapkan guna melindungi kepentingan pemegang saham 
(Jensen dan Meckling, 1976) dalam Rina (2014). Kepemilikan manajemen adalah 
proporsi pemegang saham dari pihak manajemen yang secara aktif ikut dalam 
pengambilan keputusan perusahaan (Diyah dan Erman, 2009). Dengan adanya 
kepemilikan manajemen dalam perusahaan maka dapat menimbulkan dugaan 
bahwa nilai perusahaan dapat meningkat jika kepemilikan manajemen meningkat. 
Kepemilikan manajemen yang besar akan efektif untuk mengawasi aktivitas 
perusahaan. 
 Shliefer dan Vishny (1997) dalam Rina, (2014) menyatakan bahwa 
kepemilikan saham yang besar dari segi nilai ekonomisnya memiliki insentif 
untuk memonitor. Menurut Jensen dan Meckling (1976) dalam Rina (2014), 
ketika kepemilikan saham oleh manajemen rendah maka ada kecenderungan akan 
terjadinya perilaku opportunistic manajer yang meningkat akan juga. Kepemilikan 
manajemen tidak hanya terhadap nilai perusahaan, tetapi juga berhubungan 
dengan saham. Maka dengan adanya kepemilikan manajemen terhadap saham 
perusahaan dapat dipandang baik dalam menyelaraskan potensi perbedaan 





yang timbul antara agen dan prinsipal diasumsikan akan hilang apabila seseorang 
manajer juga sekaligus sebagai pemegang saham. 
2.1.6 Kepemilikan Institusional 
 Jensen dan Meckling (1976) dalam Rina (2014) menyatakan bahwa 
kepemilikan institusional memiliki peranan yang sangat penting dalam 
meminimalisasi konflik keagenan yang terjadi antara manajer dan pemegang 
saham. Selain kepemilikan manajemen yang dapat mengawasi secara efektif 
aktivitas perusahaan, keberadaan kepemilikan institusional juga dianggap mampu 
menjadi mekanisme pengawasan terhadap setiap keputusan yang diambil oleh 
pihak manajemen. Hal ini dikarenakan para investor institusional terlibat dalam 
pengambilan yang strategis sehingga tidak mudah percaya terhadap tindakan 
memanipulasi laba perusahaan. 
 Kepemilikan institusional adalah kepemilikan saham perusahaan yang 
dimiliki oleh institusi atau lembaga seperti perusahaan asuransi, bank, perusahaan 
investasi dan kepemilikan institusi lain (Tarjo, 2008). Kepemilikan institusional 
memiliki arti penting dalam mengawasi manajemen karena dengan adanya 
kepemilikan oleh institusional akan mendorong peningkatan pengawasan yang 
lebih optimal. Pengawasan tersebut akan menjamin kemakmuran untuk pemegang 
saham, pengaruh kepemilikan institusional sebagai agen pengawas ditekan 
melalui investasi mereka yang cukup besar dalam pasar modal. Dengan 
kepemilikan institusional yang tinggi maka akan menimbulkan usaha pengawasan 
yang lebih besar oleh pihak investor institusional sehingga dapat menghalangi 





 Institutional shareholders, dengan kepemilikan saham yang besar, 
memiliki insentif untuk memantau pengambilan keputusan perusahaan. Begitu 
juga penelitian Wening (2009) Semakin besar kepemilikan oleh institusi keuangan 
maka semakin besar pula kekuatan suara dan dorongan untuk mengoptimalkan 
nilai perusahaan. Kepemilikan institusional memiliki kelebihan antara lain: 
1. Memiliki profesionalisme dalam menganalisis informasi sehingga dapat 
menguji keandalan informasi. 
2. Memiliki motivasi yang kuat untuk melaksanakan pengawasan lebih ketat 
atas aktivitas yang terjadi di dalam perusahaan. 
 Aktivitas monitoring institusi mampu mengubah struktur pengelolaan 
perusahaan dan mampu meningkatkan kemakmuran pemegang saham. 
Pengawasan yang dilakukan institusi mampu mensubstutisi biaya keagenan lain 
sehingga biaya keagenan menurun dan nilai perusahaan meningkat. 
2.1.7 Corporate social responsibility (CSR) 
 Tanggung jawab sosial perusahaan (corporate social responsibility) 
merupakan satu bentuk tindakan yang berangkat dari pertimbangan etis 
perusahaan yang diarahkan untuk meningkatkan ekonomi, yang dibarengi dengan 
peningkatan kualitas hidup bagi karyawan berikut keluarganya, serta sekaligus 
peningkatan kualitas hidup masyarakat sekitar dan masyarakat secara lebih luas. 
Pertanggungjawaban sosial perusahaan juga diungkap dalam laporan yang disebut 
Sustainability Reporting. Sustainability Reporting adalah pelaporan mengenai 
kebijakan ekonomi, lingkungan dan sosial, pengaruh dan kinerja organisasi dan 





development). Sustainability Reporting meliputi pelaporan mengenai ekonomi, 
lingkungan dan pengaruh sosial terhadap kinerja organisasi. Sustainability 
Reporting harus menjadi dokumen strategik yang berlevel tinggi yang 
menempatkan isu, tantangan dan peluang Sustainability Development yang 
membawanya menuju kepada core business dan sektor industri. 
 Pengungkapan corporate social responsibility (CSR) berpengaruh pada 
nilai perusahaan. Hal ini sejalan dengan paradigma enlightened self-interest yang 
menyatakan bahwa stabilitas dan kemakmuran ekonomi jangka panjang hanya 
dapat dicapai jika perusahaan melakukan tanggungjawab sosial kepada 
masyarakat. 
2.1.8 Pengungkapan Sosial dalam Laporan Tahunan 
 Hendriksen (dalam Rika dan Ishlahuddin, 2008), mendefinisikan 
pengungkapan (disclosure) sebagai penyajian informasi yang dibutuhkan untuk 
pengoperasian secara optimal pasar modal yang efisien. Pengungkapan ada yang 
bersifat wajib (mandatory) yaitu pengungkapan informasi wajib dilakukan oleh 
perusahaan berdasarkan pada peraturan atau standar tertentu, dan ada yang 
bersifat sukarela (voluntary) yang merupakan pengungkapan informasi tambahan 
dari perusahaan. 
 Setiap pelaku ekonomi selain berusaha untuk kepentingan pemegang 
saham dan berfokus pada pencapaian laba disamping itu juga mempunyai 
tanggung jawab sosial terhadap masyarakat sekitar, dan hal itu perlu diungkapkan 
dalam laporan tahunan, sebagaimana dinyatakan oleh Pernyataan Standar 





 Entitas dapat pula menyajikan, terpisah dari laporan keuangan, laporan mengenai 
 lingkungan hidup dan laporan nilai tambah ( value added statement ), khususnya 
 bagi industri dimana faktor-faktor lingkungan hidup memegang peranan penting 
 dan bagi industri yang menganggap karyawan sebagai kelompok pengguna 
 laporan yang memegang peranan penting. Laporan tambahan tersebut di luar 
 ruang lingkup Standar Akuntansi Keuangan. 
 PSAK No. 1 (revisi 2009) tersebut menunjukkan bahwa perusahaan yang 
ada di Indonesia diberi suatu kebebasan dalam mengungkapkan informasi 
tanggungjawab sosial dan lingkungan dalam laporan keuangan tahunan 
perusahaan. 
 Bapepam selaku lembaga yang mengatur dan mengawasi pelaksanaan 
pasar modal dan lembaga keuangan di Indonesia telah mengeluarkan beberapa 
aturan tentang disclosure yang harus dilakukan oleh perusahaan-perusahaan yang 
go public. Peraturan tersebut dimaksudkan untuk melindungi para pemilik modal 
dari adanya asimetri informasi. Perusahaan dapat memberikan disclosure melalui 
laporan tahunan yang telah diatur oleh Bapepam (mandatory disclosur ), maupun 
melalui pengungkapan sukarela (voluntary disclosure) sebagai tambahan 
pengungkapan minimum yang telah ditetapkan. 
 Di Indonesia, pengungkapan dalam laporan keuangan baik yang bersifat 
wajib maupun sukarela telah diatur dalam PSAK No.1. Selain itu pemerintah 
melalui Keputusan Ketua Bapepam No: kep-134/BL/2006 juga mengatur 
mengenai pengungkapan informasi dalam laporan keuangan tahunan perusahaan-
perusahaan di Indonesia. Pengungkapan informasi yang diatur oleh pemerintah 
ataupun lembaga profesional (dalam hal ini adalah Ikatan Akuntan Indonesia) 
merupakan pengungkapan yang wajib dipatuhi oleh perusahaan yang telah go 





melindungi kepentingan para investor dari ketidakseimbangan informasi antara 
manajemen dengan investor karena adanya kepentingan manajemen. 
2.2 Peneliti Terdahulu Dan Pengembangan Hipotesis 
 Penelitian tentang kepemilikan manajemen, kepemilikan institusional, dan 
corporate social responsiblity telah banyak dilakukan oleh banyak peneliti antara 
lain: 
Tabel 2.1 
Penelitian Terdahulu yang Berkaitan dengan Penelitian yang dilakukan 
No. Nama Penulis Judul Penelitian Hasil 





Leverage, Faktor Intern 





leverage, faktor intern dan 
ekstern berpengaruh 
signifikan terhadap nilai 
perusahaan. 









terhadap nilai perusahaan 
yang diukur dengan 
Tobin’s Q. 
























Kebijakan Deviden dan 
Kebijakan Hutang Analisi 
Terhadap Nilai 
Perusahaan. 
Hasil dari penelitian ini 





terhadap nilai perusahaan, 
sedangkan kepemilikan 
institusi berpengaruh 
positif pada nilai 
perusahaan 










Perusahaan Manufaktur Di 
Bursa Efek Indonesia) 
Hasil penelitian ini 
menunjukkan variabel 
leverage berpengaruh 
signifikan terhadap nilai 
perusahaan, sedangkan 
kepemilikan manajemen 
dan kepemilikan institusi, 
pengungkapan corporate 
social responsibility tidak 
berpengaruh signifikan 
terhadap nilai perusahaan. 
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Terhadap Nilai Perusahaan 
(Studi Empiris Pada 
Perusahaan Perbankan 
Yang Terdaftar Di BEI) 
kepemilikan manajerial 
berpengaruh negatif secara 
parsial terhadap nilai 
perusahaan. Variabel 
independen kepemilikan 
institusional secara parsial 
tidak berpengaruh 





berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan. 



















terhadap nilai perusahaan. 





















































signifikan terhadap nilai 
perusahaan. Profitabilitas 
sebagai variabel 
moderating tidak dapat 
mempengaruhi hubungan 
pengungkapan CSR dan 
nilai perusahaan. 
Sumber: Berbagai jurnal yang di publikasi, diolah 2016 
 Berdasarkan permasalahan yang telah dikemukakan, kajian teoritis, dan 
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 Berdasarkan gambar di atas maka kepemilikan manajemen, kepemilikan 
institusional, dan Corporate social responsibility akan dianalisis pengaruhya 
terhadap nilai perusahaan. 
 Berdasarkan landasan teori, penelitian terdahulu dan berdasarkan kerangka 
pemikiran maka hipotesis dari penelitian ini adalah sebagai berikut: 
2.2.1 Kepemilikan Manajemen Terhadap Nilai Perusahaan 
 Menurut agency teory, pemisahan antara kepemilikan dan pengelolaan 
perusahaan dapat menimbulkan konflik keagenan. Konflik keagenan disebabkan 
prinsipal dan agen mempunyai kepentingan sendiri-sendiri yang saling 
bertentangan karena agen dan prinsipal berusaha memaksimalkan utilitasnya 
masing-masing. Menurut Tendi (2008), perbedaan kepentingan antara manajemen 
dan pemegang saham mengakibatkan manajemen berperilaku curang dan tidak 




















mekanisme pengendalian yang dapat mensejajarkan perbedaan kepentingan antara 
manajemen dengan saham. 
 Manajer yang sekaligus pemegang saham akan meningkatkan nilai 
perusahaan karena dengan meningkatkan nilai perusahaan, maka nilai 
kekayaannya sebagai pemegang saham akan meningkat juga. Penelitian yang 
mengkaitkan kepemilikan manajemen dengan nilai perusahaan telah banyak 
dilakukan namun dengan hasil yang berbeda-beda pula. Penelitian Jogi dan Josua, 
(2007) menemukan hubungan yang signifikan dan positif antara kepemilikan 
manajemen dan nilai perusahaan. Sementara penelitian yang dilakukan Laster dan 
Faccio (1999) dalam Wien (2010), menemukan hubungan yang lemah antara 
kepemilikan manajemen dan nilai perusahaan. Begitu pula menurut Siallagan dan 
Machfoedz (2006) menyimpulkan bahwa kepemilikan manajerial berpengaruh 
negatif terhadap nilai perusahaan yang diukur dengan Tobin's Q 
 Penelitian yang dilakukan oleh Jensen dan Meckling (1976) dalam Wien 
(2010), menemukan bahwa semakin besar kepemilikan saham oleh manajemen 
maka berkurang kecenderungan manajemen untuk mengoptimalkan penggunaan 
sumber daya sehingga mengakibatkan kenaikan nilai perusahaan. Berbeda dengan 
penelitian Siallagan dan Machfoedz (2006) menyatakan bahwa dengan 
menggunakan OLS maupun 2SLS menemukan hubungan antara kepemilikan 
manajerial dan nilai perusahaan adalah negatif dan linier sehingga disimpulkan 
bahwa dengan kepemilikan manajemen yang tinggi akan menurunkan nilai 
perusahaan. Oleh sebab itu, hipotesis dari penelitian ini adalah:  





2.2.2 Kepemilikan Instutional Terhadap Nilai Perusahaan 
 Kepemilikan institusional, dimana umumnya dapat bertindak sebagai 
pihak yang memonitor perusahaan. Semakin besar kepemilikan institusional maka 
semakin efisien pemanfaatan aktiva perusahaan dan diharapkan juga dapat 
bertindak sebagai pencegahan terhadap pemborosan yang dilakukan oleh 
manajemen, Wien (2010). Begitu pula menurut Wening (2009) Semakin besar 
kepemilikan oleh institusi keuangan maka semakin besar pula kekuatan suara dan 
dorongan untuk mengoptimalkan nilai perusahaan. 
 Keberadaan institusional justru menurunkan kepercayaan publik terhadap 
perusahaan. Akibatnya pasar saham mereaksi negatif yang berupa turunnya 
volume perdagangan saham dan harga saham, sehingga menurunkan nilai 
pemegang saham. Menurut Wahyudi dan Pawestri (2006) semakin tinggi 
kepemilikan institusional maka akan mengurangi perilaku opportunistic manajer 
yang dapat mengurangi agency cost yang diharapkan akan meningkatkan nilai 
perusahaan. Perusahaan dengan kepemilikan institusional yang besar (5%) 
mengindikasikan kemampuannya untuk memonitor manajemen. Sehingga 
hipotesis penelitian yang diungkapkan adalah : 
H2 : Kepemilikan Institusional berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan. 
2.2.3 Corporate Social Responsibility Terhadap Nilai Perusahaan 
 Tujuan utama perusahaan adalah meningkatkan nilai perusahaan. Nilai 
perusahaan akan terjamin tumbuh secara berkelanjutan jika perusahaan 
memperhatikan dimensi ekonomi, sosial dan lingkungan hidup karena 





ekonomi, lingkungan dan masyarakat. Oleh sebab itu dengan adanya praktik CSR 
yang baik, diharapkan nilai perusahaan akan dinilai dengan baik oleh investor 
(Rika dan Islahuddin, 2008). 
 Corporate social responsibility atau tanggung jawab sosial perusahaan 
adalah bentuk pertanggungjawaban yang berupa informasi yang disampaikan 
dalam laporan tahunan perusahaan mengenai tanggung jawab perusahaan atas 
kegiatan operasi perusahaan tersebut kepada masyarakat. Tanggung jawab Sosial 
Perusahaan merupakan komitmen perusahaan atau dunia bisnis untuk 
berkontribusi dalam pembangunan ekonomi yang berkelanjutan dengan 
menitikberatkan pada keseimbangan antara perhatian terhadap aspek ekonomi, 
sosial dan lingkungan (Priyanto, 2008). 
 Corporate social responsibility atau tanggung jawab sosial perusahaan 
dapat memberikan kontribusi terhadap kinerja keuangan. Hal ini dikarenakan 
dalam pengambilan keputusan, perusahaan harus mempertimbangkan berbagai 
masalah sosial dan lingkungan jika perusahaan ingin memaksimalkan hasil 
keuangan jangka panjang yang nantinya dapat meningkatkan nilai perusahaan 
(Matteww Brine, 2008). 
 Semakin luas pengungkapan sosial yang dilakukan perusahaan dalam 
laporan tahunan ternyata memberikan pengaruh terhadap volume perdagangan 
saham perusahaan dimana terjadi lonjakan perdagangan pada seputar publikasi 
loparan tahunan sehingga meningkatkan nilai perusahaan. Sehingga hipotesis 
penelitian yang diungkapkan adalah : 





2.3 Landasan Hukum dalam Al-Qur’an 
                                                                         
Artinya: Dan apabila ia berpaling (dari kamu), ia berjalan di bumi untuk mengadakan 
 kerusakan padanya, dan merusak tanam-tanaman dan binatang ternak, dan Allah 
 tidak menyukai kebinasaan.(QS:Al-Baqarah 205) 
 Maksud dari ayat di atas yaitu golongan manusia semacam ini, apabila ia 
telah berlalu dan meninggalkan orang yang ditipunya itu, ia melaksanakan 
tujuannya yang sebenarnya. Ia melakukan kerusakan-kerusakan di atas bumi; 
tanaman-tanaman dan buah-buahan dirusak dan binatang ternak dibinasakan, 
apalagi kalau mereka sedang berkuasa, di mana-mana mereka berbuat sesuka 
hatinya, wanita-wanita dinodai. Tidak ada tempat yang aman dari perbuatan 
jahatnya. Fitnah di mana-mana mengancam, masyarakat merasa ketakutan dan 
rumah tangga serta anak-anak berantakan karena tindakannya yang salah.  
 Sifat-sifat semacam ini, tidak disukai Allah swt. sedikit pun. Dia murka 
kepada orang-orang yang berbuat demikian, begitu juga kepada setiap orang yang 
perbuatannya kotor, menjijikkan. Hal-hal yang lahirnya baik, tetapi tidak 
mendatangkan maslahat, Allah tidak akan meridainya karena Dia tidak 
memandang cantiknya rupa dan menariknya kata-kata, tetapi Allah memandang 
kepada ikhlasnya hati dan maslahatnya sesuatu perbuatan. 
